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Haftalik Gelismeler Vak'f Yatirnm

Bu Haftanin Ekonomi Giindemi

Bugiin eyliil ay1 reel kesim giiven endeksi ve kapasite kullanim orani
aciklanacak. Agdustos ayinda reel kesim giiven endeksi 6,3 puan azalarak 96,4
seviyesinde gerceklesti. Diististe, yilin basindan bu yana devam eden maliyet yonlii
baskilarin etkili oldugunu ve reel kesimin maliyet artislarinin devamim bekledigini
gormiistiik. Agustos ayinda %32,13 artis gdOsteren lretici fiyatlar1 ardindan
beklentilerdeki bozulmanin bir siire daha devam edebilecegini diisiinliyoruz.
Kapasite kullamm orani ise agustos ayinda 0,7 puan artarak %77,8 seviyesinde
gerceklesti.

Kurdaki artis ile dis ticaret acig1 geriliyor. Cuma giinii agustos ayi dis ticaret
dengesi aciklanacak. Dis ticaret aciginda haziran ayinda baslayan gerileme egilimi
temmuz ayinda da devam etti ve acik 5,98 mlr $’a geriledi. Temmuz ayinda altin
ithalatindaki diistis dikkat cekerken, ekonomik aktivitedeki yavaslamaya paralel
olarak tiiketim mali ithalatindaki diistis de dis ticaret acigindaki gerilemeyi
destekliyor. Oniimiizdeki dénemde de ic talepteki daralmanin devami ile dis ticaret
dengesindeki iyilesmenin devam etmesini bekliyoruz. Piyasanin agustos ayi dis
ticaret acigi beklentisi 2,5 mlr $ seviyesinde bulunuyor.

Onceki
24 Eyl. 14:30 Eyl. Reel Kesim Gliven Endeksi 102,7
24 Eyl. 14:30 Eyl. Kapasite Kullanim 77,10%
27 Eyl. 10:00 Eyl. Ekonomi Giliven Endeksi 92,2
28 Eyl. 10:00 Agu. Dis Ticaret Dengesi -5,5
28 Eyl. 11:00 Agu. Yabanc1 Ziyaretci Sayisi 29,2
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Gectigimiz Haftanin Ozeti

e Sanayi lretim endeksi Temmuz ayinda %5,6 artis gosterdi

e 2018 Haziran ayinda issizlik oran1 %10,2 seviyesinde gerceklesti

e 2018 Agustos ayinda merkezi yonetim biitcesi 5,8 milr TL acik verdi

e BDDK swap limiti oranlari hakkinda agiklama yapti

e TCMB, TL zorunlu karsiliklara odenen faizi yiikseltti

e Bor¢ yapilandirmaya 100 mn TL uzeri borglu sirketler basvurabilecek

e Konut satislar1 agustos ayinda yillik bazda %12,5 oraninda azaldi

e Fitch, dovizle kiralamay1 engelleyen diizenleme ile ilgili degerlendirmelerde
bulundu

e TBB, “Finansal Yeniden Yapilandirma Cerceve Anlasmasi”nin uygulamaya
girdigini acikladi

e Tiiketici giiven endeksi eyliil ayinda 59,3 seviyesine geriledi

e Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak 2019-2021 Yeni Ekonomi
Programi’ni agikladi

e OECD, eyliil ay1 ekonomik goriiniim beklentilerini yayimladi

e TCMB, eyliil ay1 Para Politikas1 Kurulu’nun toplanti ozetini yayimladi

Ekonomi giindemi yogun bir haftayi geride biraktik. Gectigimiz hafta aciklanan
verilere ek olarak, ekonomi yoénetimi ve bazi kurumlardan gelen aciklamalar
glindemdeydi. 3C18’in ilk sanayi liretimi verisinde, reel sektdr giiven endeksi ve PMI gibi
oncli gostergelerin isaret ettidinin aksine giiclii bir artis gerceklestirdi. Akaryakitta
uygulanan OTV diizenlemesi ve otomobil satislarindaki gerilemeden kaynakli OTV
gelirlerindeki diists biitce gelirlerinin gerilemesine neden olurken, 2018’in 8 ayinda
hedeflenen biitce aciginin %77’sine ulasilmis oldu. Yillik bazda %12,5 gerileyen konut
satislarinda ipotekli satislardaki diisiis dikkat cekerken, tiiketici gliveni de eyliil ayinda
sert geriledi.

Haftanin en onemli giindem maddesi 2019-2021 donemi icin aciklanan Yeni Ekonomi
Programi oldu. Yilin basindan bu yana TL’deki birikimli deger kaybi, enflasyonun geldigi
yliksek seviyeler ve ekonomik aktivitede beklenen yavaslama nedeniyle yurt ici ve yurt
dis1 piyasalar ekonomi yénetiminden gelecek hedef ve planlamalari yakindan izliyordu.
Programda yapilan revizyonlar ve &niimiizdeki dénemde atilacak adimlar piyasa
tarafindan olumlu karsilandi. TCMB’nin son PPK toplantisinda politika faizini 625 baz
puan artirarak para politikasinda daha da sikilasmaya gitmesi ardindan maliye
politikasindan gelen destek, biliyiimede beklenen yavaslamanin etkilerinin daha 1limli
olmasini saglayabilir.

Yeni Ekonomi Progranm 2019-2021

2018 2019 2020 2021
GSYH Biiyiimesi (%) 3,8 2,3 35 5

lssizlik Orant (%) 11,3 12,1 11,9 10,8
Dis Ticaret Dengesi (mir §) -6 -2 & 6.6
Cari Islemler Dengesi / GSYH (%) 47 3,3 27 2,6
TUFE Yl Sonu % Degisim 208 15,9 9,8 6

Biitce Dengesi / GSYH (%) 13 1,8 1,9 a7

Kayniak: Hozine ve Malive Bakanlig
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Sanayi liretim endeksi Temmuz ayinda %5,6 artis gosterdi

e Temmuz ayinda takvim etkisinden arindinlmis sanayi uretimi yillk bazda %1,2 olan piyasa
beklentisinin Ustunde %5,6 artis gosterirken, aylik bazda artis %3,5 olarak gerceklesti. 2018
Temmuz ayinda madencilik ve tas ocakciligr sektorli endeksi bir onceki yilin aym ayina gore
%8,5, imalat sanayi sektori endeksi %5,6 ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme uretimi ve
dagitim sektorli endeksi %3 artis gosterdi.

¢ Temmuz ayinda madencilik ve tas ocakcilig sektorii endeksi bir 6nceki aya gore %1,9 azalirken,
imalat sanayi sektorii endeksi %3,9 ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitim
endeksi %2,2 artti.

e  Sektorler ve ana sanayi gruplar aylik bazda incelendiginde, dayanikli tiiketim mali iretimi %5,8
ile en yuksek artisi gerceklestiren grup olarak on plana cikiyor. Teknoloji urinlerine
bakildiginda ise, yiiksek teknolojili triinlerin tiretimindeki aylik %10,8, yilik %12,1 artis olumlu
olarak one cikiyor.

Sanayi Uretim Endeksi (Takvim etkilerinden arindirilmis yillik % degisim)
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Kaynak: TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Yorum: Temmuz ayinda, imalat sanayi Uretimi piyasa beklentilerinin bir hayli listiinde %5,6 artis
gosterdi. Oncii PMI verilerinin sektérde zorlu kogsullara isaret etmesi ve kurdaki yiikselis ile maliyet
artislarinin sanayi liretimi lzerinde olumsuz etkisi olmasi bekleniyordu. Buna karsilik yillik bazda
sektérler ve ana sanayi gruplarinin tiimiinde artis gériilmesini olumlu karsiliyoruz. Uciincii ceyredin ilk
ayina iliskin olumlu verinin ekonomik aktivitede beklenen yavaslamayi bir miktar sinirlandirabilecegini
diistinliyoruz.

2018 Haziran ayinda issizlik oran1 %10,2 seviyesinde gerceklesti

o TUIK tarafindan aciklanan verilere gére issizlik oran1 2018 Haziran ayinda bir dnceki yilin ayni
ayina gore degismeyerek %10,2 seviyesinde gerceklesti. Mevsim etkilerinden arindirilmis veri
de yillik bazda degismeyerek %10,9 oldu. Haziran ayinda istihdam edilenlerin toplam sayis1 bir
onceki yiin ayni ayina gore 611 bin kisi artarak 29 milyon 314 bin kisi oldu. Aym donemde
istihdam orani 0,4 puan artis ile %48,4 olurken is giiciine katiim orani da 0,4 puan artarak %53,8
olarak gerceklesti.

e 2018 Haziran ayinda tarim dis1 issizlik oram %12,1 olarak gerceklesti. Genc¢ nufusta (15-24 yas)
issizlik oranm bir onceki yiin aym ayina gore 1,2 puan gerileyerek %19,4 oldu. Erkeklerde
isgliciine katilma orani 0,4 puan artisla %73,4, kadinlarda ise 0,5 puanlik artisla %34,6 olarak
gerceklesti. Kayit disi calisanlarin orani ise 0,7 puan azalarak %34 oldu.
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Haziran Ay issizlik Orani (2015-2018)
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Kaynak:TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Yorum: Yillik bazda degisim gostermeyen istihdam verilerinde aylik bazda subat ayinda baslayan diisiis
ediliminin sona erdigini goriiyoruz. Mayis ayinda %9,7 olarak gerceklesen issizlik oran1 haziran ayinda
%10,2 ile tekrar cift haneye yiikselmis oldu. Bir énceki aya gbre tarim disi issizlik oraninda 0,5, genc
issizlik oraninda ise 1,6 puan artis gorildi. Ne egitimde ne istihdamda olanlar grubunda aylik 2,4,
villik 0,3 puanlik artis yasandi. Bir énceki yillarin haziran aylari ile karsilastirildiginda ise istihdam
gostergelerinde goriilen yatay seyir dikkat cekiyor. 2018 yilinin basinda, 2017’deki yiiksek biliyiimeye
ek olarak, istihdama yoénelik verilen tesviklerin sinirli da olsa olumlu etkilerini gormiistiik. Ancak
ekonomik aktivitede beklenen ivme kaybi ile oniimiizdeki dénemde yukari yonlii seyrinin devam
edebilecegini dlistiniiyoruz.

2018 Agustos ayinda merkezi yonetim biitcesi 5,8 mlir TL acik verdi

e Merkezi yonetim butce harcamalan yillik bazda %31,5 oraninda, biitce gelirleri ise %23,3
oraninda artis gosterdi. Faiz dis1 fazla gecen yilin ayni ayina gore %46,1 oraninda azalarak 2,4
mlr TL oldu. Ocak-Agustos doneminde ise harcamalar %23,7, gelirler %18,9 oraninda yiikseldi.

e Agustos ayinda biitce harcamalarina en bilyiik katki, bir 6nceki aya gore %82 artis gosteren cari
transferler kaleminden gelirken, faiz harcamalarinin toplam harcamalar icindeki pay1 %10,8
oldu. 2018 yilinda 65,9 mlr TL olarak gerceklesmesi hedeflenen biitce acigr yilin ilk 8 ayinda
50,8 mlr TL olarak gerceklesti.

BDDK swap limiti oranlar hakkinda agiklama yapti

e BDDK yaptig1 aciklamada, bankalarn yurtdis1 yerlesiklerle yaptiklar bir bacag1 doviz diger
bacagi TL olan para swaplarindan, islemin baslangic tarihinde spotta yurtici bankalarin TL verip
doviz aldiklar swap islemleri ile yine bu mahiyetteki swap benzeri islemler ve vadede TL alim
yoninde gerceklestirecekleri forward, opsiyon ve bu gibi swap disindaki tiirev islemlerinin
toplaminin bankalarin en son hesapladiklar yasal 6zkaynaklarinin %25’ini gecemeyecegi, bu
minvalde mevcut asimlar giderilinceye kadar yeni bir islem yapilamayacagi, bu mahiyetteki
vadesi gelen islemlerin yenilenemeyecegi, s6z konusu oranin giinliik olarak solo ve konsolide
bazda hesaplanacaginin daha once kararlastinldigim hatirlatarak, %25 sinirlamasina dahil
edilen islemlerin hesaplamasinda 90 ila 360 giin vadeli islemlerin %75, 360 giin ve iizeri vadeli
islemlerin ise %50 oraninda dikkate alinmasinin uygun bulundugu belirtildi.

TCMB, TL zorunlu karsiliklara odenen faizi yiikseltti

e  Merkez Bankasi TL zorunlu karsiliklara odenen faizi %7'den %13'e yukseltti. Yeni faiz oraninin
21 Eylil'den itibaren uygulanacag bildirildi. Kaynak: Habertiirk
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Bor¢ yapilandirmaya 100 mn TL iizeri borg¢lu sirketler basvurabilecek

e  Bloomberg HT haberine gore, Tiirkiye Bankalar Birligi’nin (TBB) sirketlerin finansal sektore olan
borclarinin yeniden yapilandirnlmasinin kapsamin1 belirleyecek olan "Cerceve Anlasma”
calismalarinda sona geldigi belirtildi. Haberde, calisma kapsaminda yeniden yapilandirma icin
banka, faktoring gibi finans kurumlarina toplam borcu 100 mn TL ve Uzeri olan sirketlerin
basvurabilecegi ifade edildi. Ancak oniimiizdeki donemde 100 mn TL’nin altinda borcu olan
sirketler icin de soz konusu yapilandirmanin olabilecegi belirtildi.

e Aynica haberde, Cerceve Anlasmalara katilacak bankalarin kesin sayisinin 19 Eylul’de belli
olacagi, ancak sektoriin en biiylik 7 bankasinin burada kesinlikle yer alacagi da belirtildi.

e BDDK sirketlerin finansal sektore olan borg¢larinin yeniden yapilandirilmasinin kapsaminin,
"Cerceve Anlasma’lar ile belirlenmesi konusunda bir yonetmelik yayinlamisti. Buna gore,
“Cerceve Anlasmalar” BDDK tarafindan onaylandiktan sonra 2 yil icinde yeniden yapilandirma
sozlesmelerine baglanmak sartiyla yapilandirilacak. BDDK, siireyi uzatabilecek.

Konut satislari agustos ayinda yillik bazda %12,5 oraninda azaldi

e  Tiirkiye genelinde konut satislarn agustos ayinda bir onceki yiin ayn1 ayina gére %12,5 azalarak
105 154 olarak gerceklesti. Konut satislarinda en yiiksek pay %14,5 ile istanbul’un oldu.

e Turkiye genelinde ipotekli konut satislar bir onceki yilin ayn1 ayina gore %67,1 oraninda azald
ve toplam konut satislar icinde ipotekli satislarin pay1 %12,1 olarak gerceklesti.

o lk defa satilan konut sayist bir nceki yiin ayn1 ayina gére %12,6 azaldi ve toplam satislar
icindeki pay1 %46,9 oldu. Ayn1 donemde ikinci el konut satislarinda %12,4 dusus gerceklesti.
Yabancilara yapilan konut satislan ise bir onceki yilin ayn1 ayina gore %129,6 artis gosterdi ve
toplam satislar icindeki pay1 %3,7 oldu. En ¢ok konut satisi Irak vatandaslarina yapildi.

Fitch, dovizle kiralamay1 engelleyen diizenleme ile ilgili degerlendirmelerde bulundu

e  Kurum, gayrimenkul satis ve kira sozlesmelerinin, yabanci para cinsinden fiyatlandirilmasinin
durdurulmasi ile ilgili dizenlemenin, doviz riskini perakende sektoriinden gayrimenkul
sirketlerine kaydirabilecegini belirtti. Ancak riskin boyutunun; hiikiimetin belirleyecegi
istisnalara, sozlesmelerin yeniden fiyatlandirilmasi surecine ve gayrimenkul sirketlerinin artan
doviz kurlarina kars1 TL bazli fiyatlar artirabilme giiclerine gore belirlenecegi ifade edildi.

e Tiirkiye’de gayrimenkul sirketlerinin siklikla doviz cinsi borclandigi ve doviz cinsi kira
kontratlanyla dogal bir riskten korunma mekanizmasi olusturduklan belirtilen agiklamada,
kiralarin yerel para birimlerine cevrilmesi ile nakit akislarimin TL dalgalanmalara daha fazla
maruz kalacag belirtildi. Perakende sirketleri icin ise, ana maliyet kalemlerinden olan
kiralarin TL ile belirlenmesinin, gelirlerle olan para uyumsuzluklarini azaltacagi i¢in olumlu
etkisi olacag ifade edildi.

TBB, “Finansal Yeniden Yapilandirma Cerceve Anlasmasi”nin uygulamaya girdigini aciklad

e Tirk Bankalar Birligi (TBB) yaptig1 aciklamada, Finansal Yeniden Yapilandirma Cerceve
Anlasmas1’nin, toplam kredilerdeki pay1 yaklasik %90 olan bankalar ve diger finansal kuruluslar
tarafindan 19 Eyliil 2018 itibaryla imzalandigim ve uygulamaya girdigini bildirdi. ic siirecleri
devam eden banka ve diger finansal kuruluslarinin kisa bir sire icinde anlasmayi
imzalamalarinin beklendigi ifade edildi.

e TBB tarafindan yapilan aciklamada, Finansal Yeniden Yapilandirma uygulamasinin amacinin,
gelir-gider dengesi gecici olarak bozuldugu icin borglarini 6demekte zorlanan isletmelerin
desteklenmesinin oldugu belirtildi. Bu sayede, borg¢larinin yeniden yapilandirilmasi veya yeni
bir itfa planina baglanmasi sonucunda borglarini geri 6deme kabiliyeti kazanacag tespit edilen
isletmelerin ekonomik faaliyetlerinin surdiriilerek nakit akimlarimin dizenlenmesine ve
yikimliliklerini yerine getirmelerine yardimci olunacagi belirtildi.

Tiiketici gliven endeksi eyliil ayinda 59,3 seviyesine geriledi

o TUIK ve TCMB isbirligi ile aciklanan verilere gére tiiketici giiven endeksi eyliil ayinda bir 6nceki
aya gore %13,2 azalarak 68,3 seviyesinden 59,3 seviyesine geriledi. Boylece endeks, 2015 Eyliil
ayindan sonraki en dusiik seviyesine gerilemis oldu. Genel ekonomik durum beklentisi endeksi
agustos ayindaki 88,3 seviyesinden 74,6 seviyesine diserek %15,5 oraninda azaldi.

e  Gelecek 12 aylik donemde tasarruf etme ihtimali oldugunu diisiinen tiiketicilerin bir 6nceki aya
gore %25,9 oraninda azalmasiyla tasarruf etme ihtimali endeksi agustos ayindaki 25,3
seviyesinden 18,8’e geriledi. Soru bazinda endekslerin tiimine yayilan bozulma tuketici
guiveninde eylul ayinda sert dusus yasanmasina neden oldu.
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Tiiketici Gliven Endeksi
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Kaynak:TUIK, Vakif Yatirim Arastirma ve Strateji

Yorum: Agustos ayinin basinda TL’de goriilen sert dalgalanmalarin devam etmesi, ekonomik aktivitede
beklenen yavaslama ve para politikasinda yapilan sikilastirma ardindan eyliil ayinda tiiketici gliven
endeksinde sert bir gerileme oldugunu gériiyoruz. Ekonomik biiyiimenin éncii gostergelerinden olan
endeksin alt kalemlerindeki bozulma i¢ talepteki yavaslamanin arttigina isaret ediyor. ,

Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi’ni agiklads

o Onceki ismiyle Orta Vadeli Program olarak bilinen ve hiikiimetin makro politikalari, ilkeleri,
hedef ve gosterge niteligindeki temel ekonomik biiyiikliikleri kapsayacak sekilde hazirlanan
program, 2019-2021 yillarim1 kapsayacak Yeni Ekonomi Programi olarak aciklandi. Programin
temel amacinin, kisa vadede fiyat istikrarinin ve finansal istikrarin yeniden tesis edilmesi,
ekonomide dengelenmenin ve biitce disiplininin saglanmasi, orta vadede siirdiriilebilir biiyiime
ve adaletli paylasima yonelik ekonomik degisimin gerceklestirilmesi oldugu belirtildi.

e 2018 Agustos ayinda %17,9 olarak gerceklesen yillik tiiketici enflasyonunda, maliyet yonli
baskilar, gida fiyatlarindaki arz yonlu gelismeler ve fiyatlama davranislarindaki bozulmalarin
etkili oldugu belirtildi. 2018 yilsonu enflasyon beklentisi %20,8 olarak agiklanirken, enflasyonun
2020 yili sonunda tek haneye, 2021’de ise %6’ya gerilemesinin hedeflendigi belirtildi. Enflasyon
ile miicadelede Merkez Bankasi’nin elindeki tiim araclari kararli ve bagimsiz bir sekilde
kullanacagi ve kamunun siki mali disiplin ile destek verecegi ifade edildi.

e Kamu maliyesinde yapilacak tasarruflarin yapisal degisiklikler ile kalic1 hale getirilecegi ve
oniimiizdeki ii¢ y1l boyunca biitce ac181/GSYH’nin %2’nin altinda gerceklesmesinin hedeflendigi
aciklandi. Nakdi ve vergisel tesvikler basta olarak tum tesvik mekanizmalarinin makroekonomik
hedefler ve bitce ile uyumlulugunun degerlendirilecegi belirtildi. Ek olarak kamudaki
harcamalarin azaltilmasina yonelik detayli bir program acikland.

e 2018’in ilk yarisinda cari islemler agigindaki artisin canli seyreden i talep, yiikselen petrol ve
emtia fiyatlan ve yiiksek ithalat nedeniyle dis ticaret dengesindeki bozulma oldugu belirtildi.
2018’in ikinci yansindan itibaren ise doviz kurlarindaki yikselisin ihracat ve turizm gelirlerini
artirmasinin cari aciga olumlu etkisinin goriilecegi ifade edildi. ihracat ve turizmde yapilacak
doniisim programlar ile gelir artisin kalic1 hale getirilecegi ve cari acik/GSYH’ni n 2019 yilinda
%3,3, 2020 yiinda %2,7 ve 2021 yilinda %2,6’ya diismesinin hedeflendigi agiklandr.

e  Programda, Tirkiye ekonomisinin 2018 yilinda %3,8, 2019 yilinda ise %2,3 oraninda biiyiliyecegi
ongorulmustur. Ekonomide beklenen dengelenme doneminde issizlik oraninin 2019 yilimin
sonunda %12,1’e yiikselmesi ve 2021 yilinda %10,8’ gerilemesinin beklendigi ifade edildi.

OECD, eyliil ay1 ekonomik goriiniim beklentilerini yayimladi

e Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), yayimlacig1 raporda 2018 ve 2019 diinya
ekonomik bliylimesinin %3,7 oranin gerceklesecegini 6ngordi. Kiiresel anlamda risklerin ve
belirsizliklerin artmasinin iizerinde durulan raporda, ticaret kisitlamalarinin is imkanlarim ve
yasam standartlarim olumsuz etkileyecegi belirtildi. Kiiresel krizin ardindan gecen 10 yildan
sonra finansal risklerin tekrar artmaya basladig1 belirtildi.

e Ekonomik biiylime beklentilerinde Hindistan ve Suudi Arabistan disinda yukan yonde revizyon
yapilmayan raporda, Turkiye icin buyume beklentileri 2018 yili icin %5,1’den %3,2’ye, 2019 yih
icin ise %4,9’dan %0,5’e revize edildi. Ticaret kisitlamalar ve belirsizliklerin giderilmesinin
kiresel ekonomide giiven ve yatirimlan desteklemek icin kritik 6nem tasidiginin iizerinde
duruldu.
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Vakaf Vatirim

24 Eylil 2018 Pazartesi

TCMB, eyliil ay1 Para Politikas1 Kurulu’nun toplanti 6zetini yayimladi

e Merkez Bankasi, 13 Eylil’de politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
%17,75’ten %24’e yiikseltildigi Para Politikas1 Kurulu toplantisinin 6zetini yayimladi. Piyasada
olusan 300 baz puan artis beklentilerin bir hayli lizerinde 625 baz puan artis yapilan toplanti
sonrasinda, Merkez Bankasi gecelik vadede borclanma orani %22,50 ve borc verme oran %25,50
seviyesine, GLP’de bor¢ verme faizi ise %27’ye yukselmis oldu. Eylul ayinda %2,30 oraninda
artan ve yillik %17,90 olarak gerceklesen tuketici fiyatlar1 enflasyonundaki ana belirleyicinin
doviz kuru gelismelerine bagli olarak temel mal ve enerji gruplarindaki artislar oldugu belirtildi.
Son donemde maliyet yonli baskilarin arttig1 ve ekonomik birimlerin fiyat artirma egilimlerinin
giiclendigi ifade edildi.

e Gelismis Ulkelerdeki finansal kosullar sikilastig1 belirtilirken, giicli talep ve emtia fiyatlarindaki
artislarin enflasyonun hizlanma ihtimalini artirdigi ve gelismis iilke para politikalarinda
ongoriilenden hizli bir sikilasma siirecinin yasanabilecegi belirtildi. Ozellikle Fed’in para
politikasindaki normallesme surecinin hizlanma ihtimalinin Uzerinde duruldu.

e Enflasyon goriiniimiinde belirgin bir iyilesme saglanana kadar para politikasindaki siki durusun
slirdiiriilecegi ve ihtiyac duyulmasi halinde ilave parasal sikilastirma yapilabilecegi tekrarlandi.
Ozette, para politikasi ve maliye politikas1 arasinda kuvvetlendirilen esgiidiimiin enflasyonla
miicadele ve ekonomik dengelenme agisindan onemli rol oynayacag belirtildi.
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Makro Ekonomi Makroekonomik Gostergeler Vaklf Yat’r im

24 Eylil 2018 Pazartesi

Tiirkiye Temel Makroekonomik Gostergeler

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ekonomik Biiyiime 1C18 2C18
GSYH (mlr TL) 1.160 1.394 1.569 1.809 2.044 2.338 2.608 3.104 792,6 884,4
GSYH (mlr $) 772 832 873 950 934 859 863 851
GSYH (Bliyiime %) 8,5 11,1 4,8 8,5 5,2 6,1 3,2 7,4 7,4 52
GSYH (Kisi Basina $) 10.476 11.141 11.553 12.395 12.022 10.915 10.817 10.597
Enflasyon Oca. | Sub. | Mar. | Nis. |May| Haz. | Tem. | Agu
TUFE (y1lik % degisim) 6,4 10,45 6,16 7,40 8,17 8,81 8,53 11,92 10,35 10,26 10,23 10,85 12,15 15,39 15,85 17,9
Cekirdek Enflasyon(C Endeksi yilik %) 2,99 8,12 5,81 7,08 8,73 9,51 7,48 12,3 12,18 11,94 11,44 12,24 12,64 12,64 15,1 17,22
Yi-UFE (yiluk % degisim) 8,87 13,33 2,45 6,97 6,36 5,71 9,94 15,47 12,14 13,71 14,28 16,37 20,16 23,71 25,0 32,13
Kurlar
USD (dénem ortalamas1) 1,50 1,67 1,79 1,90 2,19 2,72 3,02 3,65 3,78 3,78 3,89 4,06 4,42 4,64 4,76 5,74
EURO (d6nem ortalamast) 1,99 2,32 2,30 2,53 2,91 3,02 3,34 4,12 4,6 4,68 4,79 499 5,23 542 5,56 6,62
TCMB AOFM 9,04 5,55 7,1 8,51 8,81 8,31 12,75 12,75 12,75 12,75 13,50 16,50 17,75 17,75 19,25
issizlik Oran1 % 11,15 9,16 8,43 9,05 9,96 10,3 10,91 10,9 10,8 10,6 10,1 9,6 9,7 10,2
Tiiketici Giiven Endeksi 73,68 79,61 75,63 76,04 72,53 66,28 69,48 68,6 72,3 72,3 71,3 719 69,9 70,3 73,1 68,3
Odemeler Dengesi
ihracat - mtr $ 113 134 152 151,8 157,6 143,8 142,5 157,1 12,4 13,1 15,6 13,8 14,3 12,9 11,6
ithalat - mir$ 185 240 236  251,7 242,2 207,2 198,6 233,8 21,5 189 21,4 20,5 22,6 18,4 20,5
ihracat / ithalat % 61,4 59,0 64,5 60,3 65,1 69,4 71,8 67,2 57,8 695 72,6 67,5 64,8 70,2 70,2
Dis Ticaret Dengesi (mlr $) -71,7 -105,9 -84,1 -999 -84,6 -63,4 -56,1 -768 9,1 58 -59 -6,7 -7,8 -5,5 -5,9
Cari Denge / GSYH (%) -5,78 -8,94 5,49 -6,70 -4,67 -3,74 -3,78 5,5
Biitge Verileri
Biitce Dengesi (mlr TL) -40 -17.7  -29.4 -185 -23.3 -23.5 -299 473 1.7 -19 -202 -2.8 2.7 -25.6 1.1 -5,8
Biitce Ac131 / GSYH (%) 3,46 1,28 1,87 1,02 1,14 1,01 1,15 1,53
Faiz D151 Biitce Dengesi (mir TL) 8.2 24.4 19 31.4 265 294 203 9.3 77 48 -10.6 035 8.7 -23.2 9.3 2,4
Faiz Dis1 Denge / GYSH (%) 0,71 1,75 1,21 1,74 1,30 1,26 0,78 0,84
Devlet Bor¢lanma Geregi
Borclanma Geregi (mlr TL) 32 4.6 14.6 11.6 10.6 2.4 35.1 74.2
Borclanma Geregi / GSYH (%) 2,84 0,33 0,93 0,64 0,52 0,10 1,35 2,40

Kaynak: TCMB EVDS, TUIK, IMF, Maliye Bakanlig
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanlig1 kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak

yatirim danismanligi s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun lciincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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